





HASIL DAN PEMBAHASAN 
4.1 Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif digunakan untuk mengetahui dan memberikan informasi 
tentang seluruh variabel yang digunakan dalam penelitian ini dengan 
memberikan deskriptif tentang jumlah data, nilai minimum dan maksimum, 
rata-rata, serta standar deviasi dari variabel yang digunakan dalam penelitian 
ini. Penelitian ini memiliki jumlah awal sampel sebanyak 108 perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2013-2016 tetapi data tersebut 
tidak lolos uji normalitassehingga data akhir yang digunakan dalam penelitian 












Return 102 -0.76 1.129 -0.008 0.325 
CGPI 102 0.00 1.00 0.49 0.502 
KA 102 0.00 1.00 0.78 0.413 
LABA 102 -0.134 0.150 -0.002 0.375 
RIS 102 0.384 1.973 1.059 0.353 
LIK 102 0.450 7.431 1.639 1.087 
DER 102 -6.283 11.40 3.468 3.416 






Berdasarkan Tabel 4.1, variable Return saham memiliki nilai 
terendah sebesar -0,76 dan nilai tetringgi sebesar 1.129. Nilai terendah 
Return saham perusahaan dimiliki oleh PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk 
(TLKM) yang terjadi pada tahun 2013. Sedangkan nilai Return saham 
perusahaan terbesar dimiliki oleh PT Timah Tbk (TINS) yang terjadi pada 
tahun 2016. Rata-rata saham yang demiliki oleh seluruh populasi 
perusahaan sebesar -0.008 dengan standar deviasi sebesar 0.325.  
Tabel 4.2 
Tabel Frekuensi Corporate Governance Perception Index 
cgpi 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid noncgpi 52 51.0 51.0 51.0 
Cgpi 50 49.0 49.0 100.0 
Total 102 100.0 100.0  
 
Variabel Corporate governance perception index (CGPI) dalam 
penelitian ini diukur dengan variabel dummy. Penelitian ini memberi nilai 1 
untuk perusahaan sampel yang bergabung dalam pemeringkatan CGPI dan 
nilai 0 untuk perusahaan yang tidak bergabung dalam pemeringkatan CGPI. 
Berdasarkan table 4.2 ditunjukan hasil bahwa perusahaan yang bergabung 
dalam pemeringkatan CGPIsebesar 49% atau sebesar 50 perusahaan, 
sedangkan untuk perusahaan yang tidak bergabung dengan pemeringkatan 
CGPI sebesar 51% atau sebesar 52 perusahaan. Maka berdasarkan data 





banyak perusahaan yang tidak bergabung dengan pemeringkatan CGPI dari 
pada yang bergabung dalam pemeringkatan tersebut. Perhitungan table 
diatas menunjukan nilai standar deviasi sebesar 0.502. 
 
Tabel 4.3 
Tabel Frekuensi Kualitas Audit 
ka 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid nonbig4 22 21.6 21.6 21.6 
big4 80 78.4 78.4 100.0 
Total 102 100.0 100.0  
 
Variabel kualitas audit (KUA) dalam penelitian ini diukur dengan 
variabel dummy. Penelitian ini memberi nilai 1 untuk perusahaan sampel 
yang di audit oleh KAP Big Fourdan nilai 0 untuk perusahaan yang diaudit 
oleh KAP Non-Big Four. Berdasarkan table 4.3 ditunjukan hasil bahwa 
perusahaan yang diaudit oleh KAP Big Foursebesar 78.4% atau sebesar 80 
perusahaan, sedangkan untuk perusahaan yang diaudit oleh KAP Non-Big 
Four sebesar 21.6% atau sebesar 22 perusahaan. Maka berdasarkan data 
tersebut diketahui bahwa sampel perusahaan pada penelitian ini lebih 
banyak menggunakan jasa audit dari KAP Big Four dari pada KAP Non-
Big Four. Perhitungan table diatas menunjukan nilai standar deviasi sebesar 
0.413. 
Variabel laba akuntansi (LABA) mempunyai nilai terendah dengan 





ini dimiliki oleh PT Indo Tambangraya Megah Tbk (ITMG) pada tahun 
2013 sedangkan nilai tertinggi dimiliki oleh PT Visi Media Asia Tbk 
(VIVA) pada tahun 2016. Rata-rata nilai laba akuntansi yang dimiliki 
seluruh populasi perusahaan sebesar -0.002 dengan standar deviasi sebesar 
0.375. 
Variabel risiko sistematis (RIS) mempunyai nilai terendah dengan 
angka 0.384dan nilai tertinggi sebesar 1.973. Nilai terendah dalam variabel 
ini dimiliki oleh PT OCBC NISP Tbk (NISP) pada tahun 2016 sedangkan 
nilai tertinggi dimiliki oleh PT Alam Sutera Reality Tbk (ASRI) pada tahun 
yang sama. Rata-rata nilai risiko sistematis yang dimiliki seluruh populasi 
perusahaan sebesar 1.059 dengan standar deviasi sebesar 0.353. 
Berdasarkan hasil yang diperoleh, rata-rata variabel risiko 
sistematismenunjukan angkalebih dari 1. Angka ini menunjukkan bahwa 
rata-rata perusahaan dalam sampel penelitian ini memiliki sinkronisitas 
yang baik antara kinerja saham tiap perusahaan dengan pergerakan return 
di pasar. Risiko sistematis pada penelitian ini diukur menggunakan beta 
saham. Ketika nilai beta saham yang semakin tinggi maka risiko sistematis 
yang ada pada suatu perusahaan juga akan semakin tinggi. 
Variabel likuiditas (LIK) mempunyai nilai terendah dengan angka 
0.450dan nilai tertinggi sebesar 7.531. Nilai terendah dalam variabel ini 
dimiliki oleh PTAstra Agro Lestari Tbk(AALI) pada tahun 2013 sedangkan 





tahun 2015. Rata-rata nilai likuiditas yang dimiliki seluruh populasi 
perusahaan sebesar 1.629 dengan standar deviasi sebesar 1.087. 
Variabel debt to equity ratio (DER) mempunyai nilai terendah 
dengan angka -6.283dan nilai tertinggi sebesar 11.40. Nilai terendah dalam 
variabel ini dimiliki oleh PT Bakrie & Brothers Tbk(BNBR) pada tahun 
2014sedangkan nilai tertinggi dimiliki oleh PT Bank Tabungan Negara Tbk 
(BBTN) pada tahun 2015. Rata-rata nilai debt to equity ratio yang dimiliki 
seluruh populasi perusahaan sebesar 3.468 dengan standar deviasi sebesar 
3.416. 
Variabel Return on Assets (ROA) mempunyai nilai terendah dengan 
angka -0.078dan nilai tertinggi sebesar 0.415. Nilai terendah dalam variabel 
ini dimiliki oleh PTVisi Media Asia Tbk(VIVA) pada tahun 2015 
sedangkan nilai tertinggi dimiliki oleh PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) 
pada tahun 2014. Rata-rata nilai return on assets yang dimiliki seluruh 
populasi perusahaan sebesar 0.072 dengan standar deviasi sebesar 0.098. 
dari hasil tersebut dapat diketahui bahwa rata-rata kemampuan perusahaan 
dalam mengelola asetnya guna memperoleh laba adalah sebesar 7.2%. Jika 
tingkat ROA suatu perusahaan semakin tinggi, maka investor akan semakin 
yakin terhadap kinerja perusahaan tersebut karena mampu menghasilkan 







4.2 Analisi Data 
4.2.1 Uji Asumsi klasik 
Berikut merupakan uraian mengenai hasil uji asumsi klasis dalam penelitian 
ini. Uji asumsi klasik meliputi: 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas pada penelitian ini diuji menggunakan uji 
Kolmogorov-smirnov. Pengujian ini akan menyatakan data lolos atau 
berdistribusi normal jika hasil pengujian menunjunjukan nilai 
signifikansi lebih dari atau sama dengan 0.05. Berikut merupakan hasil 
uji normalitas: 
Tabel 4.4 
Tabel Uji Normalitas 





Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation .43750145 
Most Extreme Differences Absolute .161 
Positive .161 
Negative -.084 
Test Statistic .161 
Asymp. Sig. (2-tailed) .000c 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
Berdasarkan table 4.4 hasil pengujian normalitas menunjukan 





0.000dimana lebih kecil dari 0.05 sehingga kesimpulan dari data 
tersebut adalah data tidak normal. Maka dilakukan peghapusan data 
outlier dan uji kembali. Hasil dari pengujian kembali adalah  
Tabel 4.5 
Tabel Pengujian Kembali Normalitas 





Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation .29624697 
Most Extreme Differences Absolute .087 
Positive .087 
Negative -.058 
Test Statistic .087 
Asymp. Sig. (2-tailed) .053c 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
Berdasarkan table 4.5 hasil pengujian normalitas menunjukan 
bahwa nilai siginifikansi dari uji Kolmogorov-smirnov sebesar 0.053 
dimana lebih besar dari 0.05. maka setelah dilakukan pengujian ulang 








2. Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas adalah pengujian yang digunakan untuk 
melihat apakah dalam suatu model regresi penelitian terdapat korelasi 
antara variabel independent. Uji ini menggunakan collinearity statistic 
pada nilai tolerance dan variance inflation factor untuk dianalisis. Uji 
ini akan dikatakan lolos uji multikolinieritas bila tolerance < 1 dan 
variance inflation factor< 10. Berikut merupakan hasil uji 
multikolinieritas dalam penelitian ini: 
Tabel 4.6 












Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -.276 .144  -1.914 .059   
cgpi .057 .068 .088 .840 .403 .797 1.254 
ka .054 .091 .069 .594 .554 .654 1.529 
labaakt 2.773 .886 .320 3.129 .002 .844 1.184 
Risk .179 .094 .194 1.901 .060 .849 1.178 
LIK -.024 .029 -.081 -.836 .405 .950 1.053 
DER .007 .011 .072 .627 .532 .667 1.500 
ROA .415 .408 .126 1.017 .312 .580 1.726 
a. Dependent Variable: return 
 
Berdasarkan hasil dari table 4.6 maka dapat disimpulkan bahwa 
hasil nilai tolerance untuk semua variabel lebih kecil dari 1 dan semua 





besar dari 10.  Hasil ini menunjukan bahwa tidak terjadi 
multikolinearitas. 
3. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi adalah pengujian untuk mengetahui apakah dalam 
satu model regresi terjadi korelasi antara residual pada periode tertentu 
dengan periode lainnya. Untuk melihat apakah ada gejala autokorelasi 
atau tidak maka pengujian ini diuji dengan Durbin-Watson yang 
hasilnya diketahui sebagai berikut: 
Tabel 4.7 
Tabel Hasil Uji Autokorelasi 
 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 .413a .170 .108 .307079 1.562 
 
Dari table 4.5 dapat diketahui bahwa nilai Durbin-Watsonadalah 
sebesar 1.562. Nilai DL= 1.528 nilai DU = 1.826 dan hasil dari 4-DU 
=. Nilai Durbin-Watsonyang berada pada rentan DL< DW < 4 - DU 
menunjukan bahwa penelitian tidak mengalami gejala autokorelasi 
dehingga dapat dilihat nilai DW dalam penelitian ini telah berada 








4. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah terjadi 
ketidaksamaan varian dalam suatu model regresia dari suatu 
pengamatan ke pengamatan yang lain. Pengujian ini menggunakan uji 
glejser yang apabila hasil signifikansinya lebih besar dari 0.05 maka 
data bebas dari heterokedastisitas.  
Berikut merupakan hasil pengujian heteroskedastisitas dalam 
penelitian ini: 
 Tabel 4.8 






t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .210 .094  2.238 .028 
cgpi .031 .044 .080 .706 .482 
ka .049 .060 .102 .815 .417 
labaakt .263 .577 .050 .456 .649 
Risk .014 .061 .025 .230 .819 
LIK -.007 .019 -.040 -.384 .702 
DER -.006 .007 -.097 -.788 .433 
ROA -.369 .266 -.184 -1.387 .169 








  Hasil dari pengujian pada table 4.8 tersebut menunjukan 
bahwa semua variabel yang nilainya lebih dari nilai signifikansi 
maka dapat disimpulkan bahwa data tersebut telah lolos uji 
heteroskedastisitas. 
4.2.2 Uji F 
Uji F merupakan pengujian yang dilakukan secara bersama 
guna mengetahui variabel independent terhadap variabel dependen. 
Hasil dari Uji F dalam penelitian ini adalah: 
Tabel 4.9 
Tabel Hasil Uji F 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 1.819 7 .260 2.755 .012b 
Residual 8.864 94 .094   
Total 10.683 101    
a. Dependent Variable: return 
b. Predictors: (Constant), ROA, LIK, ka, labaakt, Risk, cgpi, DER 
 
Pada table 4.9 diketahui bahwa nilai signifikansi penelitian ini 
sebesar 0.012 lebih kecil dari 0.05. Arti dari hasil tersebut yaitu Corporate 
governance perception index, kualitas audit, laba akuntansi, risiko 
sistematis, likuiditas, debt to equity ratio, return on assets secara bersama 








4.2.3 Uji Adjusted R Square (Koefisien Determinasi) 
Uji adjusted r square merupakan pengujian yang digunakan untuk 
mengetahui seberapa besar variabel independent dapat berpengaruh 
terhadap variabel dependen. Penelitian ini menggunakan regresi berganda 
dengan hasil pengujian sebagai berikut: 
Tabel 4.10 
Tabel Hasil Uji Adjusted R Square 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .413a .170 .108 .307079 
a. Predictors: (Constant), ROA, LIK, ka, labaakt, Risk, cgpi, DER 
b. Dependent Variable: return 
 
Hasil dari table 4.10 menunjukan bahwa nilai adjusted R2adalah 
0.108. Hal ini menandakan bahwa hanya 10.8% variabel independent dalam 
penelitian ini yang dapat mempengaruhi variabel dependen dalam penelitian 
ini. Maka 89,2% variabel dependen dipengarhui oleh faktor lain diluar 
penelitian ini. 
4.1 Pengujian Hipotesis 
Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan uji t. hasil akan 
menenjukan bahwa variabel independent berpengaruh signifikan bila hasil nilai 
signifikansi pada variabel tersebut kurang dari 0.05. Hasil pengujian hipotesis 








 Hasil Pengujian Hipotesis 
 
 
Hasil dari tabel 4.11 menunjukan bahwa variabel Corporate governance 
perception index (CGPI) menunjukan koefisien sebesar 0.057 dengan nilai sig/2 
adalah sebesar 0.2015 (lebih dari 0.05). Dengan demikianCorporate governance 
perception indextidak berpengaruh terhadap return saham sehingga hipotesis 
pertama dalam penelitian ini ditolak.  
Variabel kualitas audit (KUA) menunjukan koefisien sebesar 0.054 dengan 
nilai sig/2 adalah sebesar 0.277 (lebih besar dari 0.05). Dengan demikian kualitas 
audit tidak berpengaruh terhadap return saham sehingga hipotesis kedua dalam 


















-0.276 0.144 -1.914 0.059 
  
CGPI + 0.057 0.068 
0.840 0.403 
0.2015 Ditolak 
KUA + 0.054 0.091 0.594 0.554 0.277 Ditolak 
LABA + 2.773 0.886 3.129 0.002 0.001 Diterima 
RIS + 0.179 0.094 1.901 0.060 0.003 Diterima 
LIK + -0.024 0.029 
-0.836 0.405 
0.2025 Ditolak 
DER - 0.007 0.011 0.627 0.532 0.266 Ditolak 





Variabel laba akuntansi (LABA) menunjukan koefisien sebesar 2.773 dengan 
nilai sig/2 adalah sebesar 0.001 (lebih kecil dari 0.05). Dengan demikian bahwa 
laba akuntansi berpengaruh positif terhadap return saham sehingga hipotesis ketiga 
dalam penelitian ini diterima.  
Variabel risiko sistematis (RIS) menunjukan koefisien sebesar 0.179dengan 
nilai sig/2 adalah sebesar 0.003 (lebih kecil dari 0.05). Dengan demikian risiko 
sistematis berpengaruh positif terhadap return saham sehingga hipotesis keempat 
dalam penelitian ini diterima.  
Variabel likuiditas (LIK) menunjukan koefisien sebesar -0.024dengan nilai 
sig/2 adalah sebesar 0.2025 (lebih besar dari 0.05). Dengan demikian likuiditas 
tidak berpengaruh terhadap return saham sehingga hipotesis kelima dalam 
penelitian ini ditolak.  
Variabel debt to equity ratio (DER) menunjukan koefisien sebesar 0.007 
dengan nilai sig/2 adalah sebesar 0.266 (lebih besar dari 0.05). Hal ini menunjukan 
bahwa debt to equity ratiotidak berpengaruh terhadap return saham Sehingga 
hipotesis keenam dalam penelitian ini ditolak.  
Variabel return on assets (ROA) menunjukan koefisien sebesar 0.415dengan 
nilai sig/2 adalah sebesar 0.156 (lebih besar dari 0.05). Hal ini menunjukan bahwa 
return on assetstidak berpengaruh terhadap return saham sehingga hipotesis 









4.4.1 Pengaruh Corporate Governance Perception Index terhadap Return 
Saham 
Hipotesis pertama dalam penelitian ini adalah Corporate Governance 
Perception Indexberpengaruh positif terhadap return saham. Dalam penelitian 
ini ditandingkan perusahaan yang masuk dalam pemeringkatan Corporate 
Governance Perception Indexdan yang tidak masuk dengan jumlah perusahaan 
dan kriteria perusahaan yang disamakan. CGPI merupakan pemeringkatan 
yang dilakukan terhadap perusahaan bergabung dan bersedia untuk dinilai 
sesuai tata kelola perusahaan yang baik dan nantinya hasil tersebut akan 
diperingkatkan sehingga bisa dilihat perusahaan tersebut apakah telah 
memenuhi tata kelola perusahaan yang baik. Dalam penelitian ini hendak 
diketahui apakah perusahaan yang masuk dalam CGPI lebih diapresiasi oleh 
investor karena mereka mau memberikan laporan keuangannya untuk dinilai 
kesesuaiannya dengan tata kelola perusahaan yang baik. 
Hasil dari tabel 4.11 menunjukan bahwa variabel Corporate governance 
perception index (CGPI) menunjukan koefisien sebesar 0.057 dengan nilai 
sig/2 adalah sebesar 0.2015 (lebih dari 0.05). Dengan demikianCorporate 
governance perception indextidak berpengaruh terhadap return saham 
sehingga hipotesis pertama dalam penelitian ini ditolak. 
Hasil tersebut menunjukan bahwa perusahaan yang tergabung dalam 
Corporate Governance Perception Indextidak lebih diapresiasi oleh investor. 





menjalankan tata kelola perusahaan tetapi melihat aspek-aspek keuangan 
perusahaan juga seperti kinerja persahaan dalam menghasilkan keuntungan 
bagi perusahaan dan para pemegang saham. Investor dalam mengambil 
keputusan investai lebih melihat pada kinerja keuangan tiap perusahaan dari 
pada non keuangan. 
Hasil penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian siregar (2015) yang 
menyatakan bahwa Corporate Governance Perception Index berpengaruh 
terhadap Return Saham 
4.4.2 Pengaruh Kualitas Audit terhadap Return Saham 
Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah kualitas audit berpengaruh 
positif terhadap return saham. Kualitas audit dalam penelitian ini 
menggunakan variabel dummy untuk KAP big dan non-big four. Kualitas audit 
berpengaruh positif terhadap return saham karena perusahaan yang 
menggunakan KAP big four sebagai auditor akan memberikan hasil audit yang 
lebih berkualitas sehingga informasi yang tersaji sesuai dan kemungkinan 
investor untuk salah dalam pengambilan keputusan investasi akan semakin 
kecil. 
Variabel kualitas audit (KUA) menunjukan koefisien sebesar 0.054 dengan 
nilai sig/2 adalah sebesar 0.277 (lebih besar dari 0.05). Dengan demikian 
bahwa kualitas audit tidak berpengaruh terhadap return saham sehingga 
hipotesis kedua dalam penelitian ini ditolak.  
Hasil tersebut terjadi karna adanya kecenderungan dari para investor 





oleh otoritas jasa keuangan. Investor percaya terhadap regulasi yang telah 
dibuat oleh otoritas jasa keuangan telah berjalan efektive dan dipatuhi oleh 
semua perusahaan di Indonesia yang ada dibawah pengawasan otoritas jasa 
keuangan ini. Sehingga investor tidak mengapresiasi perusahaan yang 
menggunakan kantor akuntan publik yang berafiliasi pada kantor akuntan 
public big four. 
Hasil penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian Arduta (2016), 
Rianti, Zaitul dan Etikha (2014), dan Zulaikha dan Nurrohman (2013) yang 
menyatakan bahwa kualitas audit berpengaruh positif terhadap return saham 
4.4.3 Pengaruh Laba Akuntansi terhadap Return Saham 
Hipotesis ke tiga dalam penelitian ini merupakan laba akuntansi 
berpengaruh positif terhadap return saham. Hal ini dikarenakan terdapat bagian 
laba yang diperolah suatu perusahaan dari aktivitas operasional nantinya akan 
dibagikan kepada investor sebagai imbal hasil atas investasinya. Ketika 
perusahaan mampu menghasilkan laba yang tinggi akan dapat membagikan 
dividen yang lebih besar kepada investor dan akan menimbulkan peningkatan 
retun yang diterima investor.  
Variabel laba akuntansi (LABA) menunjukan koefisien sebesar 2.773 
dengan nilai sig/2 adalah sebesar 0.001 (lebih kecil dari 0.05). Hal ini 
menunjukan bahwa laba akuntansi berpengaruh positif terhadap return saham 
sehingga hipotesis ketiga dalam penelitian ini diterima. 
Laba akuntansi berpengaruh terhadap return saham karena para 





diperoleh perusahaan melalui kegiatan operasional. Laba dapat digunakan 
investor sebagai salah satu informasi untuk melihat kinerja perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan dari tahun ke tahun. Ketika laba akuntansi suatu 
perusahaan mengalami kenaikan, investor akan menjadi lebih yakin untuk 
berinvestasi karena perusahaa tersebut akan mampu memberikan dividen bagi 
investor. Semakin tinggi laba akuntansi maka return saham yang mungkin 
diterima oleh investor juga akan semakin tinggi. 
Hasil penelitian ini mendukung Hasil Penelitian Purwanti, Chomsatu 
dan Masitoh (2015), Pratama (2012) dan Widarno, Astuti dan Yatmi (2012) 
menyatakan bahwa laba akuntansi berpengaruh positif terhadap return saham. 
4.4.4 Pengaruh Risiko Sistematis terhadap Return Saham 
Hipotesis ke empat dalam penelitian ini merupakan risiko sistematis 
berpengaruh positif terhadap return saham. Hal ini dikarenakan terdapat 
hubungan searah antara risiko dengan tingkat pengembalian investasi. Ketika 
investor berani mengambil risiko semakin tinggi maka return saham yang akan 
didapatkan juga akan semakin tinggi. Tetapi nantinya risiko-risiko yang terjadi 
dapat ditekan dengan meakukan estimasi-estimasi. 
Variabel risiko sistematis (RIS) menunjukan koefisien sebesar 0.179 dengan 
nilai sig/2 adalah sebesar 0.003 (lebih kecil dari 0.05). Hal ini menunjukan 
bahwa risiko sistematis berpengaruh positif terhadap return saham sehingga 
hipotesis keempat dalam penelitian ini diterima.  
Risiko sistematis adalah risiko yang dapat terjadi dalam perusahaan dan 





kondisi ekonomi. Ketika risiko ini terjadi pada suatu saham, biasanya saham 
yang lain juga akan merasakan dampak risiko tersebut. Variabel ini diproksikan 
pada beta saham sebagai alat ukur risiko sistematis. Semakin tinggi beta maka 
kepekaan saham terhadap perubahan pasar juga akan semakin tinggi. Investor 
akan menggunakan beta saham untuk mengambil keputusan investasi karena 
ketika investor menilai suatu saham nilainya akan naik, investor akan memilih 
saham dengan melihat saham dengan tingkat beta yang lebih tinggi sehingga 
return yang dapat diterima investor nantinya juga akan lebih tinggi. 
Hasil penelitian ini mendukung Hasil Penelitian Nugroho dan Sukhemi 
(2015), Kurnia (2013) Dan Davesta (2012) menunjukan bahwa risiko 
sistematis berpengaruh positif terhadap return saham. 
4.4.5 Likuiditas tidak berpengaruh terhadap Return Saham 
Hipotesis ke lima dalam penelitian ini merupakan likuiditas berpengaruh 
positif terhadap return saham. Hal ini dikarenakan ketika nilai rasio likuiditas 
suatu perusahaan semakin tinggi makan perusahaan tersebut semakin likuid. 
Likuiditas dalam penelitian ini diukur menggunakan current ratio. Investor 
akan lebih percaya pada perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas tinggi 
karena perusahaan akan dipercaya mampu membayarkan kewajiban mereka 
pada investor dan hal ini dapat meningkatkan return saham perusahaan.  
Variabel likuiditas (LIK) menunjukan koefisien sebesar -0.024 dengan nilai 
sig/2 adalah sebesar 0.2025 (lebih besar dari 0.05). Hal ini menunjukan bahwa 
likuiditas tidak berpengaruh terhadap return saham sehingga hipotesis kelima 





Current ratio dalam suatu perusahaan dapat mencerminkan ketersediaan 
aktiva lancar untuk melunasi kewajiban lancar. Aktiva lancer berisi kas dan 
setara kas, persediaan, surat-surat berharga dan piutang perusahaan. Semakin 
tinggi ratio ini otomatis perusahaan akan semakin mampu membayar 
kewajiban lancarnya yang juga tinggi. Namun didalam aktiva lancar komponen 
yang ada didalamnya tidak semua berisikan kas sehingga current ratio yang 
tinggibelum tentu mengindikasikan perusahaan dapat membayar hutang jangka 
pendeknya. Karena hutang jangka pendek perusahaan membutuhkan 
ketersediaan kas yang cukup untuk memenuhi kas, bila dalam aktiva lancar 
ternyata komponen yang tinggi bukan kas maka perusahaan tidak akan bisa 
membayar hutang jangka pendeknya secara lancar. Bila hutang belum dapat 
dibayarkan maka perusahaan juga belum bisa membayar imbal hasil untuk 
investor. Hasil penelitian mendukung penelitian Tumonggor, dkk (2017).  
4.4.6 Pengaruh Debt to equity ratio terhadap Return Saham 
Hipotesis ke enam dalam penelitian ini merupakan debt to equity ratio 
berpengaruh negative terhadap return saham. Karena ratio ini menunjukan 
tingkat ketergantungan perusahaan terhadap pihak luar. Ratio ini 
menggambarkan tingginya hutang suatu perusahaan dan ekuitas yang tersedia 
dalam perusahaan terebut. Debt to equity ratio yang tinggi dapat 
mencerminkan total kewajiban yang harus dibayar perusahaan beserta bunga 
yang melekat pada hutang tersebut. Semakin tinggi ratio ini maka perusahaan 
memiliki beban yang semakin besar terhadap para kreditur maupun pihak 





tersebut memiliki hutang yang tinggi dan hutang tersebut akan menghasilkan 
bunga yang menambah kewajiban perusahaan untuk dibayar. 
Variabel debt to equity ratio (DER) menunjukan koefisien sebesar 
0.007 dengan nilai sig/2 adalah sebesar 0.266 (lebih besar dari 0.05). Hal ini 
menunjukan bahwa debt to equity ratiotidak berpengaruh terhadap return 
saham, Sehingga hipotesis keenam dalam penelitian ini ditolak. 
Kondisi tersebut diartikan bahawa Debt to equity ratio bagi investor bukan 
menjadi satu-satunya informasi yang digunakan mereka untuk mengambil 
keputusan investasi. Rasio hutang suatu perusahaan yang tinggi belum tentu 
membuat investor tidak tertarik untuk berinvestasi dalam perusahaan tersebut. 
Bila perusahaan dapat mengimbangi dengan kinerja dan manajemen yang baik 
maka hutang yang tinggi akan seimbang dengan hasil yang diraih oleh 
perusahaan. Ketika perusahaan memiliki hutang, mereka dapat memanfaatkan 
hutang tersebut untuk meningkatkan kinerja mereka, sehingga bila hutang 
tersebut berpengaruh positif bagi perusahaan, maka ini bisa dijadikan salah satu 
prestasi bagi perusahaan. Hasil penelitian mendukung penelitian Tumonggor, 
dkk (2017).  
4.4.7 Return on Assets tidak berpengaruh terhadap Return Saham 
Hipotesis ke tujuh dalam penelitian ini merupakan return on assets 
berpengaruh positif terhadap return saham. Rasio ini digunakan untuk 
mengukur efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dengan cara 
memanfaatkan asset yang dimiliki oleh perusahaan. Bila rasio ini semakin 





semakin baik sehingga para pemegang saham bisa memperoleh kenaikan 
dividen yang diterima berupa return saham. 
Variabel return on assets (ROA) menunjukan koefisien sebesar 0.415 
dengan nilai sig/2 adalah sebesar 0.156 (lebih besar dari 0.05). Hal ini 
menunjukan bahwa return on assetstidak berpengaruh terhadap return saham 
sehingga hipotesis kelima dalam penelitian ini ditolak. 
Kondisi ini mungkin terjadi karena laba yang tinggi belum tentu 
asetnya digunakan secara maksimal. Hal ini menyebabkan tidak semua 
investor terfokus pada keuntungan yang didapat melalui asset perusahaan, 
mereka akan membandingkan dengan faktor-faktor lain dalam mengambil 
keputusan investasi, sehingga return on assets tidak mempengaruhi naiknya 
return saham perusahaan. Investor harus melihat terlebih dahulu laba yang 
mereka laporkan berasal dari mana.  
Bila laba yang tinggi bukan laba yang berasal dari kegiatan operasional 
maka belum tentu ditahun-tahun yang akan datang perusahaan mampu 
memperoleh laba seperti saat itu. Hasil penelitian mendukung penelitian 
Purnamasari (2017).  
 
 
 
 
 
